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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris 
bahwa arus kas operasi berpengaruh terhadap likuiditas. Arus kas operasi adalah 
variabel bebas (independen) yang diduga memiliki pengaruh terhadap likuiditas 
yang merupakan variabel terikat (dependen). Populasi dalam penelitian ini adalah 
laporan tahunan seluruh perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2014-2016. Sampel dalam penelitian ini adalah laporan tahunan 10 
perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2014-
2016 Teknik analisis data yang digunakan adalah uji normalitas, analisis regresi 
sederhana, uji-T, dan koefisien determinasi. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa arus kas operasi berpengaruh 
signifikan terhadap likuiditas. Saran yang ingin disampaikan oleh penulis kepada 
perusahaan adalah untuk meningkatka nilai arus kas operasi karena dapat 
meningkatkan likuiditas. Untuk peneliti berikutnya diharapkan menggunakan objek 
yang lebih luas dengan memperluass periode penelitian sehingga sampel yang 
didapat akan lebih akurat. 
Kata Kunci : Arus Ka Operasi, Likuiditas, Perusahaan Farmasi. 
The study aims to prove empirically the operating cash flow effect on 
liquidity. Operating cash flow is independent variable that is suspected to have an 
effect on liquidity wgich is dependent variable. Population in this research all of 
annual report pharmacy companies listed on Indonesia Stock Exchange period year 
2014-2016. Sample in this research is annual repot of 10 pharmacy companies listed 
on Indonesia Stock Exchange period year 2014-2016. Data collections using 
documentation techniques. Data analysis techniques used are normality test, simple 
linear regression, T test, and coefficient of determination. 
The result of this research is operating cash flow have a significant effect 
on liquidity. Suggestions that the autor want to deliver to the company is to increase 
the value of operating cash flow because it improve the company’s liquidity. Fot 
the next researcher is expected to use a wider object by extending the research 
period so that the samples obtained will be more accurate. 
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1. Pendahuluan 
Likuiditas merupakan salah satu hal penting yang relatif sulit dipecahkan. 
Dipandang dari sisi kreditur, perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi 
merupakan perusahaan yang baik karena dana kreditur yang dipinjam perusahaan 
dapat dijamin oleh aktiva lancar yang jumlanya relatif lebih banyak. Tetapi jika 
dipandang dari sisi manajemen, perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi 
menunjukkan kinerja manajemen yang kurang baik karena likuiditas yang tinggi 
menunjukkan adanya saldo kas yang tidak digunakan, persediaan yang berlebihan, 
atau karena tingginya piutang usaha.  
Likuiditas secara umum dapat diartikan sebagai kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendek. Likuiditas tidak hanya berkatan dengan 
kemampuan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek, tetapi juga berkaitan 
dengan kemampuan perusahaan uuntuk mengubah aktiva lancar tertentu menjadi 
uang kas. Ukuran likuiditas yang masih sering digunakan adalah current ratio, 
quick ratio dan cash ratio. Current ratio adalah perbandingan antara aktiva lancar  
dengan hutang lancar. quick ratio adalah perbandingan antara aktiva lancar 
dikurangi persediaan dengan hutang lancar. Sedangkan cash ratio yaitu 
membandingkan antara kas yang tersedia di perusahaan dengan total hutang lancar  
Salah satu faktor yang mempengaruhi tingkat likuiditas perusahaan adalah arus 
kas. Arus kas dapat memberikan informasi tentang kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan kas dan setara kas. Besar kecilnya arus kas suatu perusahaan dapat 
mempengaruhi kemampuan untuk membayar hutang-hutang yang harus segera 
dipenuhi. Arus kas juga bisa menunjukkan efektif atau tidaknya suatu perusahaan 
dalam mengelola dana, sebab suatu laporan yang merinci arus dana sangat penting 
bagi perusahaan, dengan demikian dapat diketahui bagaimana perusahaan 
memperoleh dan menggunakan dana.  
. 
Berdasarkan kondisi yang telah disebutkan di atas, menarik minat penulis 
untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap 
Likuiditas  pada Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di BEI”. 
2. Tinjauan Pustaka 
a. Pengertian Arus Kas Operasi  
 Prihadi (2012:205) mengatakan bahwa “Arus kas operasi adalah arus kas 
yang diperoleh dari aktivitas perusahaan dalam menjual barang atau jasa. Secara 
umum arus kas operasi diharapkan hasilnya positif”. Menurut Juan dan Ersa 
(2013:172) “Arus kas operasi dalah aktivitas utama penghasil pendapatan 
perusahaan (principal revenue-producing activities) dan aktivitas lain yang 
bukan merupakan aktvitas investasi atau pendanaan”.  
 Berdasarkan pengertian arus kas operasi yang dikemukakan para ahli, 
maka dapat disimpulkan bahwa arus kas operasi merupakan jumlah arus kas 
yang berasal dari aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan dan aktivitas 
lain yang berasal dari aktivitas operasional perusahaan selama satu periode 
tertentu 
b. Definisi Likuiditas 
 Likuiditas dari suatu perusahaan merupakan faktor yang sangat penting 
yang harus dipertimbangkan dalam mengambil keputusan, karena likuiditas 
berhubungan dengan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
keuangan. Maka perlu diperhatikan tingkat likuiditas suatu perusahaan. 
Menurut Riyanto (2012:26) “Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan 
untuk dapat menyediakan alat-alat likuid sedemikian rupa sehingga dapat 
memenuhi kewajiban finansialnya pada saat ditagih”. Semakin likuid semakin 
besar kemungkinan perusahaan membayar karyawan-karyawan, pemasok, dan 
para pemegang saham. 
 Dari definisi yang dijelaskan oleh para ahli di atas, dapat disimpulkan 
bahwa likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban-kewajiban jangka pendeknya 
3. Metode Penelitian 
 
a. Variabel Penelitian dan Desain Penelitian 
1) Variabel Penelitian 
a) Arus kas operasi sebagai variabel bebas (independent variable) yang 
disimbolkan dengan (X). 
b) Likuiditas sebagai variabel terikat (dependent variable) yang 
disimbolkan dengan (Y). 
c) Desain Penelitian 
Penelitian ini dilakukan pada Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di 
BEI. Penelitian ini bersifat deskriptif  kuantitatif yaitu dengan 
mengumpulkan  data tentang laporan keuangan berupa laporan neraca 
dan laporan arus kas. Data yang digunakan merupakan data sekunder 
yang di peroleh dari www.idx.co.id yang dikumpulkan dengan 
menggunakan teknik pengumpulan data dokumentasi. Setelah data 
diperoleh kemudian dianalisis secara kuantitatif. Untuk mencari variabel 
arus kas operasi dihitung dengan menggunakan rasio AKO yaitu 
membagi arus kas operasi bersih dengan kewajiban lancar. Sedangkan 
untuk mencari variabel likuiditas maka digunakan analisis current ratio, 
quick ratio, dan cash ratio, kemudian dianalisis dengan menggunakan 
metode regresi linear sederhana, korelasi product moment, dan uji-t 
guna menjawab rumusan masalah dan hipotesis yang diajukan.  
b. Defenisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
1) Defenisi Operasional 
a) Arus kas operasi merupakan jumlah arus kas yang berasal dari 
aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan dan aktivitas lain 
yang berasal dari aktivitas operasional perusahaan selama satu 
periode tertentu pada Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di BEI. 
b) Likuiditas  adalah kemampuan Perusahaan Farmasi yang Terdaftar 
di BEI membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada 
saat jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia.  
2) Pengukuran Variabel 
a) Arus kas operasi yaitu hasil pengurangan antara jumlah arus kas 
masuk dari aktivitas operasi dengan jumlah arus kas keluar dari 
aktivitas operasi. Untuk keperluan penelitian, peneliti mengukur 
persentase arus kas operasi dari total arus kas yang dihasilkan 
perusahaan. 
b) Likuiditas diukur dengan menggunakan tiga rasio yaitu current 
ratio, quick ratio dan cash ratio 
3) Populasi dan Sampel 
a) Populasi 
Adapun yang menjadi populasi dalam penelitian ini adalah 
semua laporan tahunan perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI 
periode 2014-2016. 
b) Sampel 
Sampel yang dibutuhkan adalah laporan tahunan 10 
perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI periode 2014-2016 yang 
berisi pengungkapan  laporan arus kas serta laporan neraca. 
4) Teknik Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini, teknik pengumpulan data yang diperlukan 
adalah dokumentasi, dilakukan dengan mengumpulkan data berupa 
dokumen yang berhubungan dengan penelitian yang akan dilakukan 
yaitu mengenai data laporan keuangan khususnya laporan neraca dan 
laporan arus kas pada Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di BEI. 
5) Teknik Analisis Data 
Teknik analisis data adalah suatu alat analisis yang digunakan 
untuk menjawab permasalahan dengan hipotesis yang diajukan. Adapun 
teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah: 
a) Untuk mengetahui apakah data yang digunakan berdistribusi normal 
atau tidak, digunakan uji normalitas. Pada penelitian ini akan 
dilakukan analisis statistik Kolmogorov-Smirnov (KS) untuk 
mendeteksi normalitas data. Penelitian ini menggunakan taraf 
signifikan 5%, dimana jika nilai signifikansi lebih kecil dari nilai 
KS, maka data yang digunakan dalam penelitian berdistribusi 
normal (Ghozali, 2011:150). Uji ini menggunakan bantuan software 
SPSS for windows versi 20. 
b) Untuk mengetahui pengaruh arus kas operasi terhadap likuiditas, 
maka digunakan analisis regresi linear sederhana yang dikemukakan 
olen Sugiyono (2013:221) 
Ŷ = a + Bx 
c) Untuk menguji hipotesis yang diajukan, digunakan uji-t dengan 
derajat bebas (degree of freedom) = n - 2 dan taraf signifikan α = 0,05. 
Adapun rumus uji-t sebagaimana yang dikemukakan oleh Sugiyono 
(2013:250) adalah sebagai berikut: 




d) Untuk mengetahui kontribusi atau sumbangan yang diberikan oleh 
sebuah variabel independen terhadap variabel dependen digunakan 
analisis koefisien determinasi. Menurut Siregar (2013:252) rumus 
yang digunakan untuk mengetahui kontribusi variabel arus kas 
operasi terhadap likuiditas: 
 KD = (r)2 x 100% 
4.  Pembahasan 
a. Arus Kas Operasi 
Arus kas operasi adalah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi 
perusahaan yang terdapat pada laporan arus kas perusahaan farmasi yang 
terdaftar di BEI selama periode 2014-2016 
Berdasarkan hasil analisis AKO dapat diketahu bahwa bahwa 
perkembangan arus kas dari tahun ke tahun terus berfluktuasi. Jika diamati 
lebih lanjut, maka hanya PT. Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk 
dan PT. Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk yang perkembangan arus kas 
operasinya paling bagus. Dimana hingga akhir tahun 2016, kedua 
perusahaan tersebut memiliki persentase arus kas operasi masing-masing 
157,45% dan 215,47%. Hal ini menunjukkan bahwa persentase arus kas 
operasi kedua perusahaan berada di atas satu (100%) yang artinya, 
perusahaan tidak perlu mengeluarkan kas dari aktivitas lain untuk 
memenuhi kewajiban lancarnya. Sebaliknya untuk perusahaan lain yang  
persentase arus kas operasinya cenderung menurun dari tahun ke tahun 
bahkan mencapai minus, berarti terdapat kemungkinan perusahaan tidak 
mampu membayar kewajiban lancar tanpa menggunakan arus kas dari 
aktivitas lain 
b. Likuiditas 
1) Current Ratio 
perusahaan dengan perkembangan likuiditas paling baik adalah PT. 
Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk disusul oleh PT. Kalbe 
Farma Tbk, PT. Merck Tbk dan PT. Taisho Pharmaceutical Indonesia 
Tbk. Dimana hingga akhir tahun 2016, keempat perusahaan tersebut 
memperoleh nilai rasio lancar masing-masing 832% (setiap Rp 1,00 
hutang lancar dijamin oleh Rp 8,32 aktiva lancar), 239% (setiap Rp 1,00 
hutang lancar dijamin oleh Rp 2,39 aktiva lancar), 422% (setiap Rp 1,00 
hutang lancar dijamin oleh Rp 4,22 aktiva lancar) dan 337% (setiap Rp 
1,00 hutang lancar dijamin oleh Rp 3,37 aktiva lancar).  
Dalam praktiknya sering kali dipakai bahwa rasio lancar dengan 
standar 200% sudah dianggap cukup baik atau memuaskan pihak 
perusahaan. Jika dibandingkan dengan standar ini, maka tingkat rasio 
lancar untuk PT. Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk, PT. 
Merck Tbk dan PT. Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk dapat 
dikatakan sangat tinggi. Hal ini menunjukkan besarnya saldo aktiva 
yang tidak digunakan secara efektif oleh ketiga perusahaan. Sebaliknya 
untuk perusahaan lain perkembangan rasio lancar cenderung menurun, 
namun masih dianggap likuid atau mampu menjamin kewajiban 
lancarnya yang telah jatuh tempo dengan aset lancar yang tersedia. 
Penurunan nilai rasio ini disebabkan karena adanya peningkatan jumlah 
hutang lancar perusahaan yang tidak sebanding dengan meningkatnya 
jumlah aset lancar di sisi lain.. 
2) Quick Ratio 
Dari hasil perhitungan quick ratio memperlihatkan bahwa PT. 
Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk, PT. Taisho 
Pharmaceutical Indonesia Tbk, PT. Kalbe Farma Tbk, PT. Merck Tbk 
dan PT. Darya Varia Laboratoria Tbk menjadi perusahaan dengan 
pertumbuhan rasio cepat yang paling tinggi. Hal ini dapat dilihat dari 
hasil perhitungan rasio cepat di atas yang menunjukkan pencapaian nilai 
rasio dari tahun ke tahun. Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan 
tersebut tidak harus menjual persediaan untuk melunasi hutang 
lancarnya. Namun tingginya tingkat rasio cepat pada PT. Industri Jamu 
dan Farmasi Sido Muncul Tbk dan PT. Taisho Pharmaceutical Indonesia 
Tbk, menunjukkan adanya saldo aktiva yang tidak digunakan dengan 
maksimal. Sebaliknya kinerja pada perusahaan farmasi lainnya 
dianggap kurang baik karena terus mengalami penurunan dari tahun 
2014-2016. Jika perusahaan terkait terus mengalami penurunan maka 
tidak dapat dipungkiri bahwa perusahaan harus menjual persediaannya 
untuk melunasi hutang lancarnya. 
. 
3) Cash Ratio 
Dari hasil perhitungan rasio kas, dapat diketahui bahwa PT. Industri 
Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk dan PT. Taisho Pharmaceutical 
Indonesia Tbk menjadi perusahaan dengan perkembangan rasio kas yang 
paling tinggi. Dimana pada akhir tahun 2016 rasio kas pada kedua 
perusahaan ini masing-masing sebesar  462% (setiap Rp 1,00 hutang 
lancar dijamin oleh Rp 4,62 kas) dan 145% (setiap Rp 1,00 hutang lancar 
dijamin oleh Rp 1,45 kas). Namun kondisi rasio kas pada  PT. Industri 
Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk  yang terlalu tinggi dapat dianggap 
kurang baik karena menunjukkan adanya dana/kas yang menganggur 
atau yang tidak atau yang belum digunakan secara optimal. 
 
5. Kesimpulan dan Saran 
a. Kesimpulan 
1) Arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap likuiditas pada 
perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Koefisien regresi 
menunjukkan arus kas operasi dengan arah koefisien positif, hal ini 
menunjukkan semakin tinggi tingkat arus kas operasi maka semakin tinggi 
pula likuditas. Sebaliknya, semakin rendah tingkat arus kas operasi maka 
semakin rendah pula likuiditasnya. 
2) Berdasarkan hasil  koefisien determinasi pada penelitian ini menunjukkan 
nilai r square sebesar 0,598, artinya kontribusi arus kas operasi terhadap 
likuiditas sebesar 0,598 dan 0,402 ditentukan oleh faktor lain yang tidak 
diteliti 
b. Saran 
Berdasarkan kesimpulan di atas, maka saran yang dapat diberikan 
melalui hasil penelitian ini yaitu: 
1) Bagi perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia agar 
memperhatikan arus kas operasi yang dihasilkan perusahaan setiap 
periode agar kontribusi arus kas operasi terhadap likuiditas bisa 
dipertahankan atau bisa lebih besar lagi. 
2) Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan agar mengembangkan penelitian 
ini dengan menambah variabel-variabel lain yang dapat 
mempengaruhi likuiditas. 
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